ARV

KESEMPULAN DAN SARAN

A, Kesimpulan

Berdasarkan hasil analiss dan pembahasan vyang telah dilakukan pada

industri roko' .yang telah go public periode 1993-1998 mengenai kebijakan

dividen dan aubungannya dengan harga saham, maka pada bagian ini akan

dikemukakan berupa kesimpulan berikut |

|

%}

Kelijakan é‘li\;idezz erat kaitaunva dengan harga sabam, karena Kebijakan
dividen yan g dkan mempengaruhi harga saham dipasar modal,

Darni ket%g,aé perasahaan rokok tersebut umumnya kebyakan dividen yang
digunakar ada 3 jenis yaitu @ (1) Srable Amownt per share, (2) Low Regular
Divident Dﬁws Extra, (3) Constant Dividen Payaout Ratio dan kebjjakan ini
diuji oleh Letjga perusahaan tersebut dan basilnya kurang menguntungkan
perusakaan %.’01(0}.{.

Dari hasil ;uaiisa perusahan-perusahaan rokok, dapat diperoleh gambaran
bahwa kc:i.ig.%u perusahaan tersebut cenderung menerapkan kebijakan dividen
residual (li% nang  kebijakan  tersebut  mengisyvaratkan  bahwa  sebaiknya
dibayarkan _éji%ia ada laba vang tersisa. Atau dengan kata lain pembagian

dividen awen difakukan apabida kepuiasan terhadap investasi menganggap

Ll i
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bahwa dana tersebut tidak bisa digunakan lagi, sehingga pola pembagian
dividen ak;mg bersifat acak

4, Hubungan clividen per share (DFS) terhadap harga saham perusahaan dengan
L\.Jmlganahs;aZper perusabaan selama 6 tabun (1993-1998), setelah dilakukan
pengujian ]1i1;bot;esa {(wji-t) tidak ada hubungan antara DPS dengan harga saham
serta tidalk :]Je;‘lu difakukan analisis untuk mencart perusahaan koefisien
regresi,

5. Tidak tc:'du?m ubungan kebilnkan dividen terhadap harga sahamm pada
perusahnan-perusahaan  disektor industi rokek.,  Berdasarkan [JCtl.iC[iIHEEE!
tersebut d2tas dapat dikatakan balwva dalam industri rokok berlaku terori
V'Dividena Irrelevance Theory ', dmuana teort i menyebutkan bahwa dividen
tidak 111@111;31;11y:|i hubungan dengan harga saham,

Saran-garan

Schagai ]}r:’.lli tup dari tudisan o, penulis ingin sedikit memberi saran yang
dibarapkan ak;u{ dapat menjadi masukan baik bagi perusahaan yang bergerak
seltor industri 1'02%{01‘; maupun bagi investor-investor sebagal berikut

. Bagi seor:*.ngj manajer keuangan haras memfokuskan seluruh kegiatannya pada

suatu tujuan [yaitu meningkatkan laba perusahaar semaksimal mungkin untuk

para pemegang saham.

R TR
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Hasil }-':mg%dipe;'oieh perusalbaan harus mencerminkan tingkat return yang
(]ihill';lpk(l'l:Oicil investor vang  menanamkan uangnya  dalam perusahaan
tersebut khﬁsusuya para pemegang saham binsa, karena dalam sektor industri
rokok berléku teori “Dividend  Irrelevance Theory™ maka  sebaiknya
perusahaan-perusabaan vang bergerak dalam sektor industi ini memberikan
dividen sebiik mungkin dan dana atau pendapatan yang tersedia ditanamkan
kembali l{i:d;ﬂﬂn‘l perusahaan  guna  pertumbuhan  perusahaan  atau
diim-zstasikan kedalam inveseasi menguntungkan perusahaan.

Bagi para in;v'e-stc-r vang bukan “'Dividend Oriented’’ dapat mengmvestasikan
pada perusaliaan-perusahaan rokok zuna mendapatkan keuntungan dari
capital gmn; terutama investor yang spekulatif (risk seeker).

Perlu :1{1:1;1;},':1 peahatian khusus terhadap kemungkinan-kemungkinan yang akan
terjadi y:mg; dapat mempengaruhi Kegiatan usaha perusahian rokok akibal
glabalisasi exanomi dan perdagangan

Perlu clul«tnr'r;gan semua piliak vang terkait, komisaris, management dan stafl
yang ada agar perusahaan dapat be%lj;lizm, tumbuh dan berkembang tanpa

hambatan yang berarti, &

4 : ;
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PT. Gudang Garam
Laporan Laba Rugi

Per 31 DESEMBER 1996, 1907,
- Dalam ribuan rupiah)

1598

Penjuamnfpendapatan us aila
Beban pokok penjualan
Laba kotor

Beban usaha
Beban penjualan
Beban umum dan edministrasi

Laba usaha

Pendapatan dan beban lwm-lam
Pendapatan bunga

Rugi kurs, bersih

Laba (rugi) investasi ujan;;k;a
panjang (metode ekuitag) |

Laba penjualan aktiva tezag bersih
Pendapatan (beban) lainny: bersih

Laba sebelum pajak pcng}h&sﬂan
Pajak penghasilan

Laba sebelum hak minoritas
dalam laba anak perusahaan
Hak minoritas dalam laba mak
perusahaan

Laba bersih

L.aba per saham

Laba usaha

Laba bersik

6.558.256 320
(3.032.418.583, 164)

7.317.908.536.297|

{2.610.553.645,228)

9.973.172.300. 35)

7.352,018.781.665

1,325.877.499.164)

{230.474.096.050)
(1,794,999 315.080)

1.907.354.837.069

(364.972.724.077)
(178.124.410.088)

2.621.153.520.694

(470.768.168.443)
(081.731.819.710)

(501473411, 143)
1.024.404.635.015
6.610.334 853
{90,510.625. h()])
(12,407 499.780)

(70.689.927)
2,747.350.848
3,444,697 459

(543.097.134.165)
1.364.257.762.904
11.797.734.599
(59.026.404.128)
(30.717.535.406)

(424.069.251)
1.484.223.373
(1.916.055.010)

(06.524.999 884.337)

1.968.65..332.54]

39.260.129.285
152.431.559.171)
(287.836.086.118)

190.015.702

(9.051.787.151)

{$0.18G.250.383)
$34.217.787.633
{279.013,244.224)

(78.802.106.645)
1.285.455.596,250
(373.643.351.800)

(409.869.287,453)
1.358.784.008
(447.992.059.867)

G35.204.543.400

906.812.244.369

(163.378)

1.110.791.358

(438.863)

655.204.543,409

S3Z
341

906.812.080.791

709
471

1.110,791.358
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PT. BAT INDONESIA

LABA RUGI

PER 31 DESEMBER 1993, 1994, 1995
(Lralam Jutaan Rupiah)}

. i
Penjualan kotor

Cukai tembakaudan PPN
Penjualizn bersil

Harga pokok penjualan

Laba keotor penjualan
Biaya-biaya

Biaya penjualan dan distribusi
Iiiaya umum days adminisirasi
Laba bersily operasional
Pendapatan / (hizya) bukan
eperasional bersin

Laba bersih sebe um pos luar biass
Pos luar biasa

Laba bersih sebe.um pajak
penghasilan

Pajak penghasilan

Laba bersih sesudah pajak
penghasilan

Laba yang tidal/belum dibagikan
pada awal tahun

Laba bersih sesuciah pa‘ak
penghasilan

Devicen interim

Deviden final yang diisulkan
Laba yang tidak/kelum dibagikan
pada akhir tahuz

Hasil per sahan: (rupiah)

221.506 276.111
(BLTIT  (105.101)
139.729 171.101
(75.647) (£8.649)
64.082 £2.452
(24.1:6) (33.230)
(16.394) (16.050)
23.572 33.072
(1.201) 1.517
22.281 34,389
(2.563) .
19,625 22.667

(8.085)
19.116
11.540 22.677
3.916 10.116
11.340 22.677
20,436 32,793
(1.760) (7.340)
(8,380) (16.500)
0133 12,553
523 1031

376.810
(146,735)
230,075
(119.001)
111,074

(40.874)
(17.909)
32,291

6O9
32,900
(15.612)

37.288
13




PT. BAT INDOGNESIA
LAPORAN LABA RUGK

Cukan temksﬂh:m dan PPN
Penjualan Hersih
Harga pokék penjualan
Laba kotor)
Beban usaka
Beban penjiuatan dan distribus
Beban m:m:m dan administrasi
Laba usaha bersih
Penjualan {beban) bukan
usaha - bersin
Laba bersit sebelum pajak
penghasilan
Pajak pe:n{r;hasilan
Laba bersik sesucah pajak
penghasilen
Bagian (laba) xeragian hak
kepemilikan minoritas
Laba bersily kepada pemegang
saham (EAT}

Laba bersithcrsaham (rupiah}

UNTUK IAHE“N' YANG BERAKIIIR 31 DESEMBER 1996, 1997, 199

505786 | 557.813 | 1.049.73¢
(195.029) | (225748 | (432 195
207787 | 332.068 | (617.543)
(150790 | (66590 | 3g1335
155056 | 165477 | 238208
(64.273) | (75.884) | (105.850)
(21538 | (2.672) | (6146l
63105 | 53.921 66.361
4.599) | (28715) | (35.055)
63.511 25206 | 31.806
{19,139} 5803 (14,313
44372 19,303 17.493
9 (651) )

44381 18.652 17,485
3017 §18 795
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PT. HM SAMPOERNA

MERACA

PER 31 DESEMEER 1598, 1597, 1998
KEWANDBAN DAN EKUITAS

A RTIV A

L A P

el R D B KEWATIBAN DANERUITAS:

CARTIVA LANCAR
PR Jun wotarn kas
?i‘m:cmml;in rangka pends
%E’nmng usakis

fi’xis.nk ketiga

IPihak vany mempunyai Bubu wan

iPerwditan beesih

E Ahreva lanvar ladnnsa

rmiah aktnvs langar

ARTIVA PAJAE
DITARGOUHK AN

Prrurang hubuigan wtinewa
Faral uniuh pengembangan

Penvenaat saliam

ARTIVA TETAP

Nibas tereatat

Akamulasi pessyusutan

Nilai buku

Routrak Valuta Asing Berjangka
Bersih

Dana Pelunasan kontrak Valua
Asing Begangka

ARFIVA LADLAIN

Takswran tagihan prjak penghasilan

LUatsg mivka

Lavislain

Tumbih akuva fnn-izim

JUSSEAT ARTIVA

fayar
[102.480

‘128,307

1694258
92237

9,338
057388 1A
01,5 R
L6579 AR
: 215 LT T
L 66.50) 149,46 2r2oes
1102505 169453 111,541
;32,062 33754 31.358
1011028 1011624 LH91.262
{158988) (231374 A2
S25066 | IR 469007

. 452 873 AG7.91%

- £.342 30,059

603 96,336 125816

100 135,650 £53.653
76,978 S3BA £4,724
177283 18870 135436

Bp.2895016

Rp.3 885045

Ky 3302012

KEWANBAN LANCAR

Hutany bank

Hutang usaba

Fibak hetigs

Fikak ketiga vang panya hubusgan
istimewa

Huteng pajak dan cukad

boew gjivan janpka peadek

foninya

¢ F ewaiiban jangka panjang

Jatuhy tewipo datam wvakiu satu by,
Hutang tank
Seowa guna usala
Piulang promies
Jumizh kewsjiban jangka pendek
Hewajivan pajak ditanggubikan
Hutang Hubangan Istimewa
Kewajiban jangka paniang
Seseizh dikurangl baglan jatuh tempo
dalam wakiu gatu tahun
Hutang bank
Seven guna usaha
Hutang promes
Tuiany efek
Hutang efek yang dizeroleh kernbali
Erersh
Humilah kewajiban jangke panjang
Selizih nilai Perelehan Dangan Nilzi
rapanal Hutang Efek Yang D
peroleh kembaly
AR MINORITAS ATAS ANAK
PERUISAHAAN YANG
ERKONSOQLIDASIKAN
ERUITAS
Sradad s - lai
sumvinal By 300 per salam
Slodal Gasar 1.260 009 000 sadim
Biadal dirempatiaa dan disetor peaul
i saham
ik penilaian kewbali aktiva tetap

(5

Sebisih transaksi pendiahan ekuitas
anab perasghann

Selizih kors karena peaiabaran

Laporan kewangan

Halde laba

Juardali chuitas

NAMLAH KEWANEBAN DAN

ERINTAS

Pt 8G9 2970455 Man 91
ge882 137 838 163 738
3 1882 Bl
185,382 |88 15y RIBISS
02999 | s0ap0 hoTa
H
| !
13.015 3347 510130
50257 121.5%0 PId. 2y
0044 3t589 H
605,493 | 883446 | Lodp.s(?
0.8 37,523 10,985
938 La2y 2752
302,356 478.39¢ 945.442
35.821 133.387 45.637
35.224 - -
476.660 930.000 | 1.605.040
(140.437)
476,600 930005 1468 881
870.04] $10,778| 2455 460
17055 21332 Bty
A5
43200
16
- . tlxh
15940 184,306 456,293
Z37.600 731,497 66077
Ludetae] Laoeoial Lersaom
2EAE018) AL&ESN4S] 5300012




PT. HM SAMPOERNA

LABA RUGK

PER 31 DESEMBER 1993, 1994, 1995

Penjualas bersih
Beban pokok penjuatan

Laba kotor

Beban usaha
Penjualan
Umum dan admm‘btm@;

Jumlah beban usalm

Laba usaha

Beban (penghasilan)ilain-lain
Beban bunga i

Rugt kurs-bersih

Beban bank

Amortisasi selisih lefih harga
perolehan atas ‘:mgiazin aktiva bersih
anak perusahann

Penghasilan bunga |

Rugi penjualan ])Lll\‘:.ltlddn saham
Bagian rugi bersih d«ln perusahaan
afiliasi

Lain-lain-bersil

Beban lain-lain belsi';:z

L.aba sebelum mksxm“\ pajak
penghasilan !

Taksiran pajak peng%éas;lan
Laba bersih sebelwn dikurangi hak
mInorilas atas bag_i.;[f{laba}
Rugi bersih anak p:mflsahaau
[fak minorilas atas bi&,im (laba)
Rugi bersil anak pm sahaap
Laba bersih

Laba usaha per sahmi:u

Laba bersih per saltanfi]

L AR
29711, {382 363
29904495 674
32,210,994 428
59,993 662.322
61.466.051.360
11,752,443 625
S§74938. 143,064
21911983245

30063764 404
2.237.104.138

260.320.731
(8.919.229.824)
1508.545.620

2.360.132,173
31.209.319

23.643.849 805

G354 192258
S8.036.505.550

GE 287597 7

236522213

353.097.779.25?
820.885.784.629

532.210.994,628
39.993.662.822
61.466.051.359
151.45%.714.191
380.751.280.437
16.033.586.293

4.935,587.254
1.225.633 4061

360.120.731
(8.467.340.118)

(3.930.843.086)

10,159,244 533

370.592.035.904
127.557.740.700

224.034 295.204

{310.650.686)

1 687, 786 204,726
955.564.941,767

732.221.959
114.435,048.007
§3.343.552.764
199.778.600.84
532.442.602.118
{11.946.507.934)

(11.239.914.225)
(1.774.091.578)

9.168.265.907

(538.648.897)
(492.245,214)

{26.523.201.941)
05.619.460.177

151.893.960.719

353.725.499.458|
1.519.279.763

15.454.119.%23
417

224

242.723.644.518
846
539

52.206.219.690
183
783




PT. HM SAMPOLERNA
LAPORAMN LABA RUGI
PER 31 DESEMBER 1996, 1997, 1998
(Dalam ribuan rapiah)

L

dide Bi99s 997 )
Penjualan bersi Rp2:366.3090 Rp.3.110.876 Rp.4.649.400
Beban Pokok Penjualan LAGEI28 2,122,158 LI04.718
LABA KOTOR | 879.28] 938.718 L544.682
BEBAN USAEA
Penjualan j 122620 211166 233,686
Umum dan Adminsirasi 110,446 162.605 215.005
Jumliizh Beban Urf'.ma 243 566 73483 446 29
LABA USAHA ORIy ] 014,587 L73.39]
PENGHASILAN (BEBAN)
Lain-lain
Laba (ragi) kurs dan beban

swap - bersih (26,4063 {420.4638) (901.825)
Penghasilan bunga 14,216 217353 28.949
bagian laba (rugi)bersih

perusahaan asosiasi (5.659) (14.939) (4.177)
Beban perrbiayaan (7R.718) {129.541) (345.007)
Lain-lain-hersih £8.903% (12.686) (12.824)
Penghasilan (bebat)

Lain-lain-bersih | (83.674) (361.881) (1.234.884)

|LABA (RUGI) 3EB iLUM

POS LUAR BIASA 47641 23,005 (139.493)
POS LUAR BIASA [/ A 71.222
LABA (RUGI) SEBELUM
TAKSIRAN PAIAK
PENGHASILAN | 47,764 33,004 88270
TAKSIRAN PATAK
PENGHASILAN |
Periode berjalan 152,225 34427 23686
Ditangguny ; 32 (9.293) (23.335)
Jumlah Taksiran I-‘.:ljak

penghasilan 175,957 25,154 331
LABA (RUGI) SEBELUM
BAGIAN MINOR TAS ATAS
LABA (RUGI) BERSIH
ANAK PERUSAYMAAN 311684 21872 (85.602)
BAGIAN MiNORITAS ATAS
LABA (RUGI) EERSIH ANAK
PERUSAHAAN | {1456 (L6235 (818
LABA (RUGI) EERSIH 373,150 29,497 95,420
LABA PERSAHAM Lo 707 Rp.683 Rp. 1.193
.aba usaha
Laba {rugi} bersih Bpo415 Ep. 33 Rp. 106
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